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gia tri doanh nghiép cua cac cong ty phi tai chinh niém yét trén th; #rwong chiing khoan
Viét Nam”.
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Tén co s& dao tao: Pai hoc Cong nghiép Ha Noi
NHUNG PONG GOP MO1 CUA LUAN AN

Trén co cd tong quan ly thuyét, thiét ké nghién ctiru va két qua thuc nghiém, luan an
c6 mot sé6 dong gop noi bat nhu sau:

1. Péng gop méi vé cach tiép can Iy luan

Luan &n xay dung khung nghién ctiu tich hop nham xem xét ddng thoi méi quan hé
giita cac yéu té quan tri cong ty (QTCT), nam giir tién va gié tri doanh nghiép. Thay vi
xem xét riéng 1é ting madi quan hé, luan &n phan tich anh huong cua cac yéu té QTCT
dén gia tri doanh nghiép, anh hudng cua céc yéu t6 QTCT dén nam giir tién, anh huong
cua nam giir tién dén gia tri doanh nghiép, dong thai xem xét vai trd trung gian caa nim
giit tién trong méi quan hé gitta QTCT va gia tri doanh nghiép.

Céch tiép can nay gop phan 1am rd co ché ma thong qua dé cac yéu t QTCT c6 thé
lién quan dén gi4 tri doanh nghiép, khong chi bang tac dong truc tiép ma con thong qua
chinh sach nam git tién. Bén canh d6, luan an xem xét kha nang ton tai moi quan hé phi
tuyén gitra nam git tién va gia tri doanh nghiép trén co sé két hop ly thuyét dai dién, Iy
thuyét dong tién tu do, Iy thuyét danh d6i, ly thuyét trat ty phan hang va Iy thuyét tin
hiéu.

2. Péng gép méi vé phwrong phip nghién ciu

Luan &n st dung dix lidu bang khong can bang gém 1.139 quan séat cua 200 cong ty
phi tai chinh niém yét trén HOSE va HNX trong giai doan 2019-2024. Cac mé hinh duoc

udce lugng theo trinh ty Pooled OLS, FEM va REM; cé4c kiém dinh lwa chon md hinh va



khuyét tat mé hinh dugc thuc hién trude khi st dung FGLS khi can thiét nham nang cao
d6 tin cay cua két qua uéc luong.

Da6i véi vai trd trung gian caa ndm git tién, ludn an xem xét ddng thoi tac dong truc
tiép va tac dong gian tiép cua cac yéu tb6 QTCT dén gia tri doanh nghiép thong qua nim
giit tién. M6 hinh SEM vdi c4c bién quan sat dugc sir dung nhu mot phuong phap bo trg
dé phan tich duong dan va déi chiéu két qua kiém dinh vai tro trung gian. Dng thoi, luan
an sir dung TQ2 lam thudce do co sd cua gia tri doanh nghiép va TQ1, TQ3 lam cac thudc
do thay thé nham kiém tra tinh vitng cua két qua nghién ctu.

3. Péng gop méi vé bang chieng thuc nghiém

(i) Luan an cung cép bing chang thuc nghiém cho thay céc yéu t6 QTCT c6 anh
huong khac nhau dén nam giit tién va gia tri doanh nghiép. Trong dé, s hitu nudc ngoai
c6 tac dong truc tiép dén gié tri doanh nghiép va dong thoi co tac dong gian tiép thong
qua nam giir tién; d6i voi so hitu t6 chire, tic dong gian tiép thong qua nam gitr tién duoc
thé hién rd hon tac dong truc tiép.

(i) Luan &n cung cap bang ching vé vai trd trung gian caa nam giit tién trong mot
sé mdi quan hé giira cac yéu té QTCT va gié tri doanh nghiép. Két qua nay bo sung goc
nhin vé co ché truyén dan tir dac diém QTCT dén quyét dinh tai chinh va tir d6 lién quan
dén gia tri doanh nghiép, thay vi chi xem xét cac tac dong truc tiép.

(iii) Luan an cung cap bang chiing cho thay nim giit tién c6 tac dong cung chiéu
dén gia tri doanh nghiép trong mé hinh da bién. D6i vi mébi quan hé phi tuyén, mic du
phan tich ban dau véi TQ2 cho thdy dau hiéu cua quan hé chit U nguoc, két qua nay
khong duy tri khi cac yéu té QTCT va bién kiém soat dugce dua dong thoi vao md hinh.
Vi vay, nghién ctru chua ¢ dii bang chimg dé khang dinh sy ton tai 6n dinh ctia quan hé
chit U nguoc hodc xac dinh mot mac nim giit tién toi wu chung cho cic doanh nghiép
trong mau nghién cu.

4. Péng méi vé ham y thyec tién va chinh sach

Két qua nghién ciru cung cap co s& tham khao cho cac cong ty phi tai chinh niém
yét trong viéc nang cao chat luong QTCT, ting cudng minh bach, gidm séat va trach
nhiém giai trinh, dong thoi gan chinh sach nam giit tién véi nhu cau thanh khoan, co hoi
dau tu, kha nang tiép can von va dic diém hoat dong cua doanh nghiép.

Dbi véi nha dau tu, két qua nghién ctiu cho thay viéc danh gia doanh nghiép can

xem xét dong thoi dic diém QTCT va chinh sach nim giit tién thay vi chi dua trén cac



chi tiéu tai chinh riéng 16. B véi Bo Tai chinh, UBCKNN, HOSE va HNX, két qua
nghién citu cung cap thém bang ching thuc nghiém phuc vu viéc hoan thién cac yéu cau
vé QTCT, cong b thong tin va tang cudng tinh minh bach cua cac cong ty niém yét.

5. Péng gép mai vé bdi canh nghién ciru tai Viét Nam

Luan an b6 sung bing chiing thuc nghiém trong bdi canh thi truong chirng khoan
Viét Nam théng qua mau cac cong ty phi tai chinh niém yét trén HOSE va HNX giai
doan 2019-2024. Nghién ciru xem xét dong thoi cac yéu t6 QTCT, nam giit tién va gia tri
doanh nghiép trong mét khung phan tich théng nhat, trong d6 nam giit tién dugc xem xét
khong chi nhu mét yéu té anh huong dén gia tri doanh nghiép ma con nhu mét co ché
trung gian gitta QTCT va gié tri doanh nghiép.

Qua d6, luan an b sung bang ching tir mét thi truong mai ndi cho cac nghién ciu
vé QTCT, chinh sach nam giir tién va gié tri doanh nghiép, dong thoi tao co so cho céac
nghién ciu tiép theo mo rong theo nganh, dac diém doanh nghiép, moi truong thé ché va
cac giai doan kinh té khac nhau.

Nhu vay, luan an c6 nhitng déng gop veé ly luan, phuong phap va bang chang thuc
nghiém trong nghién ctu mdi quan hé giira cac yéu t6 QTCT, nam giir tién va gia tri
doanh nghiép. Biém nhan cua luan 4n 13 1am rd hon vai tro cua nam gii tién nhu mot
kénh truyén dan trong mot s6 méi quan hé giita QTCT va gia tri doanh nghiép, dong thoi
cung cap bang chiing thuc nghiém phi hop véi bdi canh céc cong ty phi tai chinh niém

yét trén thi truong chang khoan Viét Nam.
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